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           ABSTRACT 
The purpose of this research is to test the effect of CSR on firm financial and market 
performance. This research used Corporate Social Disclosure Index (CSDI) as a measure of 
CSR disclosure, based on indicators from Research Based. The samples of this research are 
56 public firms manufacture listed in Indonesian Stock Exchange (IDX) year 2010 and 2011. 
Relatively lower score of CSDI shows that CSR disclosure in firms’ annual report is still low. 
This may due to there is still no mandatory rules regarding CSR disclosure in Indonesia and 
the lack of firms’ awareness of the importance of CSR and its disclosure in annual report. 
Test results show that CSR disclosure have positive and significant effect on Return on Asset 
as a measure of financial performance, but CSR disclosure do not has significant effect on 
cumulative abnormal return (CAR) as a measure of market performance.  
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A. PENDAHULUAN 
 
 
Latar Belakang Penelitian 
   
Corporate Social Responsibility (CSR) digunakan sebagai ketersediaan 
informasi keuangan dan non-keuangan berkaitan dengan interaksi organisasi dengan 
lingkungan fisik dan lingkungan sosialnya, yang dapat dibuat dalam laporan tahunan 
Perusahaan atau laporan sosial terpisah (Guthrie dan Mathews, 1985 dalam 
Sembiring,2005). 
Global Compact Initiative (2002) menyebutkan bahwa pemahaman CSR ini 
dapat dijalankan melalui 3 pilar penting, yaitu profit, people, planet (3P). Konsep ini 
berisikan sebuah pemahaman bahwa tujuan bisnis tidak hanya sekedar untuk 
memperoleh keuntungan atau mencari laba (profit), tetapi juga mensejahterakan orang 
(people), dan menjamin kelangsungan hidup planet (Nugroho, 2007).CSR ini dapat 
dikembangkan melalui program-program sosial Perusahaan seperti pemberian 
beasiswa kepada masyarakat yang kurang mampu dalam melanjutkan pendidikan, 
pemberian layanan kesehatan, pemberian kursus atau training-training yang dapat 
membangun masyarakat, dan sebagainya. 
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CSR merupakan sebuah gagasan yang menjadikan Perusahaan tidak lagi 
dihadapkan pada tanggung jawab yang berpijak pada single bottom line, yaitu nilai 
Perusahaan (corporate value) yang direfleksikan dalam kondisi keuangannya 
(financial) saja.Tetapi, tanggung jawab Perusahaan harus berpijak pada triple bottom 
lines yaitu juga harus memperhatikan aspek masalah sosial dan lingkungan (Daniri, 
2008).Karena kondisi keuangan saja tidak cukup menjamin nilai Perusahaan tumbuh 
secara berkelanjutan (sustainable). 
Jika ditinjau dari kebijakan pemerintah, perhatian pemerintah terhadap 
Corporate Social Responsibility (CSR) tertuang didalam Peraturan Pemerintah Nomor 
47 Tahun 2012 tentang Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan Perseroan Terbatas 
ini ditetapkan untuk melaksanakan ketentuan Pasal 74 ayat (4) Undang-Undang 
Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. Dalam Peraturan Pemerintah ini 
diatur mengenai tanggung jawab sosial dan lingkungan yang bertujuan mewujudkan 
pembangunan ekonomi berkelanjutan guna meningkatkan kualitas kehidupan dan 
lingkungan yang bermanfaat bagi komunitas setempat dan masyarakat pada umumnya 
maupun Perseroan itu sendiri dalam rangka terjalinnya hubungan Perseroan yang 
serasi, seimbang, dan sesuai dengan lingkungan, nilai, norma, dan budaya masyarakat 
setempat.  
Corporate Social Responsibility dapat digunakan sebagai alat marketing baru 
bagi Perusahaan bila itu dilaksanakan secara berkelanjutan. Untuk melaksanakan CSR 
berarti Perusahaanakan mengeluarkan sejumlah biaya. Biaya pada akhirnya akan 
menjadi beban yang mengurangi pendapatan sehingga tingkat profit Perusahaan akan 
turun. Akan tetapi dengan melaksanakan CSR, image Perusahaanakan semakin baik 
sehingga loyalitas konsumen semakin tinggi. Seiring meningkatnya loyalitas 
konsumen dalam waktu yang lama, maka penjualan Perusahaan akan semakin 
membaik, dan pada akhirnya dengan pelaksanaan CSR, diharapkan tingkat 
profitabilitas Perusahaan juga akan meningkat (Satyo, 2005 dalam Sutopoyudo, 
2009). Oleh karena itu, CSR berperan dalam meningkatkan profitabilitas Perusahaan 
sebagai hasil dari peningkatan penjualan Perusahaan dengan cara melakukan berbagai 
aktivitas sosial di lingkungan sekitarnya. 
Berdasarkan uraian tersebut di atas, maka tujuan penelitian ini adalah untuk 
melihat secara empiris apakah ada pengaruh corporate social responsibility 
disclosureterhadap ROA dan abnormal returnpada Perusahaan Manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010 dan tahun 2011. 
           Perumusan Masalah 
1. Apakah ada pengaruh pengungkapan aktivitas Corporate Social Responsibility 
Disclosure terhadap ROA pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2010 dan tahun 2011 ? 
2. Apakah ada pengaruh pengungkapan aktivitas Corporate Social 
ResponsibilityDisclosure terhadap abnormal return (CAR) pada 
PerusahaanManufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010 dan 
tahun 2011 ? 
            Manfaat Penelitian 
1. Bagi PerusahaanMemberikan informasi tentang pentingnya tanggung jawab sosial 
Perusahaan yang diungkapkan dalam laporan tahunan, dan memberikan 
pertimbangan untuk Perusahaan dalam mengambil sebuah keputusan yang lebih 
memperdulikan lingkungan sosial. 
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2. Bagi Investor Memberikan informasi pertimbangan dalam pengambilan keputusan 
investasi, guna menentukan Perusahaan yang dapat memberikan tingkat 
pengembalian investasi yang diharapkan, tanpa melupakan tanggung jawab 
sosialnya. 
3. Bagi Masyarakat Memberikan informasi tentang penerapan tanggung jawab sosial 
suatu Perusahaan yang dapat dijadikan penilaian kinerja suatu Perusahaan dalam 
rangka mewujudkan bisnis yang ramah lingkungan. 
 
B. LANDASAN TEORI 
      Kerangka Pemikiran Teoritis     
Perusahaan semakin menyadari bahwa kelangsungan hidup Perusahaan juga 
tergantung dari hubungan Perusahaan dengan masyarakat dan lingkungannya tempat 
Perusahaan beroperasi.Hal ini sejalan dengan legitimacy theory yang menyatakan 
bahwa Perusahaan memiliki kontrak dengan masyarakat untuk melakukan 
kegiatannya berdasarkan nilai-nilai justice, dan bagaimana Perusahaan menanggapi 
berbagai kelompok kepentingan untuk melegitimasi tindakan Perusahaan. Jika terjadi 
ketidakselarasan antara sistem nilai masyarakat, maka Perusahaanakan kehilangan 
legitimasinya, yang selanjutnya akan mengancam kelangsungan hidup Perusahaan 
Pengungkapan Corporate Social Responsibility pada laporan tahunan 
perusahaan merupakan salah satu pengungkapan secara sukarela yang dilakukan oleh 
perusahaan-perusahaan. Alasan-alasan Perusahaan mengungkapkan Corporate Social 
Responsibility secara sukarela antara lain: Internal Decision Making, Product 
Differentiation, Enlightened Self Interest 
Konsep tanggung jawab sosial Perusahaan telah dimulai sejak awal tahun 1970-
an, yang secara umum dikenal dengan teori stakeholder (stakeholder theory), artinya 
sebagai kumpulan kebijakan dan praktik yang berhubungan dengan stakeholder, nilai-
nilai, pemenuhan ketentuan hukum, penghargaan masyarakat dan lingkungan, serta 
komitmen dunia usaha untuk kontribusi dalam pembangunan secara 
berkelanjutan.Stakeholder theory dimulai dengan asumsi bahwa nilai (value) secara 
eksplisit dan tak dipungkiri merupakan bagian dari kegiatan usaha (Freeman, 2002 
dalam Waryanti, 2009). 
Pearce and Robinson (2007) dalam Budiartha (2008) mengelompokkan 
tanggung jawab sosial perusahaan ke dalam empat kelompok yaitu sebagai berikut : 
 Economis Responsibility  
Secara ekonomi tanggung jawab Perusahaan adalah menghasilkan barang 
dan jasa untuk masyarakat dengan harga yang wajar dan memberikan 
keuntungan bagi Perusahaan. 
 Legal Responsibility 
Dimanapun Perusahaan beroperasi tentu saja tidak akan lepas dari peraturan 
dan undang – undang yang berlaku di tempat tersebut terutama peraturan 
yang mengatur kegiatan bisnis. Peraturan tersebut terutama yang berkaitan 
dengan pengaturan lingkungan dan perlindungan konsumen. 
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 Ethical Responsibility 
Perusahaan yang didirikan tidak hanya patuh dan taat pada hukum yang 
berlaku namun juga harus memiliki etika. 
 Discrestionary Responsibility 
Tanggung jawab ini sifatnya sukarela seperti berhubungan dengan 
masyarakat, menjadi warga negara yang baik, dan sebagainya. 
          
Kinerja financial (keuangan) Perusahaan dapat diukur dari laporan keuangan 
yang dikeluarkan secara periodik yang memberikan suatu gambaran tentang posisi 
keuangan Perusahaan. Informasi yang terkandung dalam laporan keuangan digunakan 
oleh investor untuk memperoleh perkiraan tentang laba dan dividen di masa 
mendatang dan resiko atas penilaian tersebut. Berikut ini rasio keuangan yang 
digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan : 
a. Rasio Likuiditas 
Rasio likuiditas adalah rasio yang menunjukkan kemampuan Perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban jangka pendek tepat pada waktunya. Contoh dari Rasio 
Likuiditas adalah : 
Rasio Lancar = Aktiva Lancar  
    Hutang Lancar  
b. Rasio Aktivitas 
Rasio aktivitas adalah rasio yang menunjukkan bagaimana sumber daya alam telah 
dimanfaatkan secara optimal, kemudian dengan membandingkan rasio aktivitas 
dengan standar industri, maka dapat diketahui tingkat efisiensi Perusahaan dalam 
industri.Contoh dari Rasio Aktivitas adalah : 
- Perputaran Piutang (Receivable Turn over) 
Perputaran Piutang = Penjualan Kredit  
Rata-rata piutang 
 
 
            c. Rasio Profitabilitas 
Rasio profitabilitas dapat mengukur seberapa besar kemampuan Perusahaan 
memperoleh laba baik dalam hal hubungan dengan penjualan, aktiva, maupun laba 
bagi modal sendiri. Rasio profitabilitas dibagi menjadi enam antara lain : gross profit 
margin, net profit margin, operating return on assets, return onasset, return on 
equity, dan operating ratio (OR).  
ROA = Laba Bersih         dan 
        Total Aset 
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ROE = Laba Bersih 
           Modal sendiri 
d. Rasio Solvabilitas 
Financial leverage menunjukkan proporsi atau penggunaan utang untuk membiayai 
investasinya.Perusahaan yang tidak mempunyai leverage berarti menggunakan modal 
sendiri 100%.  
Debt to Asset Ratio = Total Debt              dan 
       Total Assets 
          
 
Debt to Equity Ratio = Total Debt x 100% 
Equity 
 
      Kerangka Pemikiran Teoritis 
Perusahaan semakin menyadari bahwa kelangsungan hidup Perusahaan juga 
tergantung dari hubungan Perusahaan dengan masyarakat dan lingkungannya tempat 
Perusahaan beroperasi.Hal ini sejalan dengan legitimacy theory yang menyatakan 
bahwa Perusahaan memiliki kontrak dengan masyarakat untuk melakukan 
kegiatannya berdasarkan nilai-nilai justice, dan bagaimana Perusahaan menanggapi 
berbagai kelompok kepentingan untuk melegitimasi tindakan Perusahaan. Jika terjadi 
ketidakselarasan antara sistem nilai masyarakat, maka Perusahaanakan kehilangan 
legitimasinya, yang selanjutnya akan mengancam kelangsungan hidup Perusahaan. 
Pengungkapan informasi CSR dalam laporan tahunan merupakan salah satu cara 
perusahaan untuk membangun, mempertahankan, dan melegitimasi kontribusi 
Perusahaan dari sisi ekonomi dan politis. Semakin baik suatu Perusahaan melakukan 
pengungkapan CSR maka akan semakin kuat respon yang akan diberikan Perusahaan 
kepada stakeholder maupun shareholder.Respon kuat yang akan ditunjukkan oleh 
stakeholderdapat berupa kepercayaan akan produk yang dihasilkan oleh Perusahaan, 
sehingga akan meningkatkan profit,dan return on asset.  Respon kuat yang akan 
ditunjukkan oleh shareholder dapat berupa pergerakan harga saham yang cenderung 
meningkat sehingga akan mempengaruhi abnormal returnPerusahaan. 
Laporan tahunan merupakan salah satu sumber informasi guna mendapatkan 
gambaran kinerja Perusahaan.Informasi ini diberikan oleh pihak manajemen 
Perusahaanuntuk memberikan gambaran tentang kinerja Perusahaan kepada para 
stakeholder.Kinerja manajemen Perusahaan memiliki dampak terhadap likuiditas dan 
volatilitas harga saham, yang dijadikan dasar oleh para investor dalam melakukan 
investasi. Di dalam penelitian ini akan menggunakan ROA dan CAR sebagai proksi 
kinerja keuanganPerusahaan dan kinerja pasar Perusahaan. Penelitian ini akan 
mencoba mengungkapkan bagaimana pengaruh pelaporan Corporate Social 
Responsibility terhadap kinerja Perusahaan. 
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               Kerangka Pemikiran 
 
 
 
              Sumber : Landasan Teori 
Pengembangan Hipotesis 
Banyak literatur yang menegaskan bahwa aktivitas CSR yang tertuang dalam 
pengungkapan sosial Perusahaan berpengaruh dan memiliki hubungan positif dengan 
kinerja Perusahaan.Dalam penelitian empiris, beberapa peneliti telah mencoba untuk 
mengungkapkan hal ini dalam berbagai perspektif yang berbeda. 
Menurut Wardhani (2007) Corporate Social Reporting berpengaruh positif 
terhadap ROA dan ROEPerusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa Perusahaan yang 
melaksanakan CSR yang dapat dilihat dari Corporate Social Reportingakan mendapat 
banyak keuntungan seperti kesetiaan pelanggan dan kepercayaan dari kreditor dan 
investor. Hal ini akan memicu keuangan Perusahaan menjadi lebih baik sehingga laba 
Perusahaan meningkat dan akan diikuti oleh kenaikan ROA dan ROEPerusahaan di 
tahun berikutnya. Mahoney dan Robert (2003) meneliti hubungan antara kinerja sosial 
dan lingkungan Perusahaan dengan kinerja keuangan dengan variabel control debt to 
assets ratio dan assets. Hasilnya menunjukkan hubungan yang positif dan signifikan. 
Penelitian Heal dan Gareth (2004) menunjukkan bahwa aktifitas CSR dapat 
menjadi elemen yang menguntungkan dalam strategi Perusahaan, memberikan 
kontribusi kepada manajemen risiko dan memelihara hubungan yang dapat 
memberikan keuntungan jangka panjang bagi Perusahaan.Sedangkan Penelitian Siegel 
dan Paul (2006), menunjukkan bahwa aktivitas CSR memiliki dampak produktif yang 
signifikan terhadap efisiensi, perubahan teknikal, dan skala ekonomi Perusahaan. 
Dengan demikian dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut : 
Ha1 : Pengungkapan aktivitas CSR (CSR disclosure) berpengaruh 
positifterhadap      ROA Perusahaan satu tahun ke depan(ROAt+1). 
Laporan tahunan memberikan gambaran sejauh mana informasi kinerja 
keuangan dan non-keuangan berpengaruh kepada indikator-indikator kinerja 
Perusahaan seperti ROA, profitabilitas, harga saham, dan return.Kinerja Perusahaan 
inilah yang menjadi dasar para investor dalam melakukan investasi. 
Laporan tahunan Perusahaan dijadikan salah satu sumber informasi penting dan 
menentukan dalam proses pengambilan keputusan investasi oleh para investor yang 
tercermin dari volume perdagangan serta return saham yang diperdagangkan (Junaedi, 
2005). Menurut Almilia dan Wijayanto (2007) dalam Dahlia dan Siregar (2008), 
Perusahaan yang memiliki kinerja lingkungan yang bagus akan direspon positif oleh 
para investor melalui fluktuasi harga saham yang semakin naik dari periode ke 
periode dan sebaliknya jika Perusahaan memiliki kinerja lingkungan yang buruk maka 
Corporate Social 
Responsibility 
Disclosure   
Return On Asset (ROA) 
Abnormal Return (CAR) 
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akan muncul keraguan dari para investor terhadap Perusahaan tersebut dan direspon 
negatif dengan fluktuasi harga saham Perusahaan di pasar yang semakin menurun dari 
tahun ke tahun. Dengan demikian, dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut : 
Ha2 : Pengungkapan aktivitas CSR (CSR disclosure) berpengaruh positif  
terhadap abnormal return. 
C. METODELOGI PENELITIAN 
            Rancangan Penelitian 
Permasalahan dalam penelitian kali ini akan diselesaikan dengan  pengujian 
hipotesis. Penelitian ini termasuk penelitian deskriptif korelasional, yaitu berusaha 
mengungkap hubungan korelatif antara variabel dependen dan independen dengan 
menggunakan analisa regresi berganda yang dinyatakan dalam suatu hubungan 
matematis.Menurut Sekaran (2003), variabel independen adalah variabel yang 
mempengaruhi variabel dependen, baik secara positif ataupun negatif. Variabel 
independen dalam penelitian ini adalah Corporate Social Responsibility. Sedangkan 
variabel dependen adalah variabel yang menjadi perhatian utama peneliti 
(Sekaran,2003). Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan 
Perusahaan yang diwakili oleh ROA dan kinerja pasar Perusahaan yang diwakili oleh 
CAR. 
            Variabel dan Pengukuran 
Variabel Independen: Corporate Social Responsibility 
Dalam penelitian ini variabel independen yaitu CSRakan diukur dengan 
menggunakan Corporate Social Disclosure Index (CSDI). Informasi mengenai 
Corporate Social Disclosure Index (CSDI) yang akan digunakan dalam penelitian ini 
berdasarkan Research-Based (Gunawan, 2007). Index pengungkapan CSR 
berdasarkan standar Research-Based, yaitu sebagai berikut. 
a. Indikator Lingkungan 
b. Indikator Energi 
c. Indikator TenagaKerja 
d. Indikator Keterlibatan Masyarakat 
e. Indikator Produk 
f. Indikator Sustainability 
g. Indikator Hubungan Eksternal 
h. Indikator Lainnya 
Perhitungan indeks CSDI dilakukan dengan menggunakan pendekatan dikotomi 
yaitu setiap item CSR dalam instrumen penelitian yang diungkapkan oleh Perusahaan 
diberikan nilai 1 dan nilai 0 jika tidak diungkapkan (Hanifa dkk,(2005) dalam Sayekti  
dan Wondabio (2007). Selanjutnya skor dari keseluruhan item dijumlahkan untuk 
memperoleh keseluruhan skor untuk setiap Perusahaan. Rumus perhitungan CSDI 
adalah sebagai berikut (Hanifa dkk,(2005) dalam Sayekti dan Wondabio (2007). 
CSDIj =  
Dimana : 
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CARit= 
t
ta
aARi
3
,  
CSDI j : Corporate Social Disclosure Index Perusahaan j 
Nj  : jumlah item untuk Perusahaan j, nj=45 
Xij  : 1 = jika item i diungkapkan; 0 = jika item i tidak diungkapkan 
Dengan demikian, 0 < CSDIt> 1 
Variabel Dependen terdiri dari  ROA satu tahun kedepan, CAR,  
Perusahaan dan melihat kemampuan Perusahaan dalam mempertahankan 
posisinya dalam persaingan yang seringkali juga berpengaruh terhadap kinerja 
Perusahaan yang bersangkutan (Martono, 2002). Dalam penelitia nini ROAt+1 dihitung 
dengan rumus net income/total assets untuk mengukur kinerja keuangan Perusahaan.  
CAR dihitung dengan menggunakan market-adjusted model yang 
menganggap bahwa penduga yang terbaik untuk mengestimasi return suatu sekuritas 
adalah return indeks pasar pada saat tersebut, sehingga tidak perlu menggunakan 
periode estimasi untuk membentuk model estimasi, Karen areturn sekuritas yang 
diestimasi adalah sama dengan return indeks pasar (Hartono, 2007). Dengan 
demikian, abnormal return dalam penelitian ini dihitung dengan cara mengurangi 
return saham Perusahaan dengan return indeks pasar pada periode yang sama 
(Widiastuti (2002), dalam Sayekti danWondabio (2007)).  Abnormal return (ARit) 
diperoleh melalui dua tahap. Tahap pertama merupakan selisih dari return aktual (Rit) 
yang  kemudian dikurangi dengan return market (Rmt) yang diperoleh dari tahap 
kedua.      
1t
1tt
t
IHSI
IHSIIHSI
R  
1t
1tt
mt
IHSG
IHSGIHSG
R  
mtitit RRAR  
Dimana: 
ARit : Abnormal return untuk Perusahaan i padaharike-t. 
Rit : Return harianPerusahaan i padaharike-t. 
Rm : Return indeks pasar pada hari ke-t. 
IHSIt : Indeks harga saham individual Perusahaan i pada waktu t. 
IHSIt-1 : Indeks harga saham individual Perusahaan i pada waktu t-1. 
IHSGt : Indeks Harga Saham Gabungan pada waktu t. 
IHSGt-1: Indeks Harga Saham Gabungan pada waktu t-1. 
Perhitungan CAR (cumulative abnormal return) untuk masing-masing Perusahaan 
merupakan akumulasi dari rata-rata abnormal return selama periode 12 bulan (satu 
tahun) yang berakhir pada tanggal 31 Maret, dengan dengan menggunakan rumus 
berikut ini: 
 
 
  
 
             Dimana: 
CAR it : Cumulative Abnormal Return 
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ROA it+1 = 0 + 1CSDIit+ 2 LEVit+1 + 3 SIZEit+1 + 4 GROWTHit+1 + 5BETAit+1 + 
 6 UEit+1 + it 
CARit = 0 + 1CSDIit+ 2 LEVit + 3 SIZEit  + 4 BETAit + 5 GROWTH1it  + 6 UEit + it 
Penelitian ini memasukkan beberapa variabel yang pada penelitian sebelumnya 
ditemukan berpengaruh pada CSR. Variabel tersebut meliputi : Struktur permodalan 
Perusahaan, growth opportunities, profitabilitas, dan ukuran Perusahaan. 
a) Struktur permodalan Perusahaan : diproksikan menggunakan leverage. 
b) Growth Opportunities : diukur dengan rasio nilai pasar ekuitas terhadap nilai buku 
ekuitas pemegang saham atau PBV. 
c) Ukuran Perusahaan (size) : diukur menggunakan Logaritma natural nilai buku 
awal aktiva Perusahaan atau (Ln Total Aktiva). 
d) Betta Saham : diproksikan menggunakan betta koreksi. 
e) Unexpected Earnings diukur dengan selisih laba akuntansi yg direalisasikan 
dengan selisih laba akuntansi yg diekspektasikan. 
 
Model Penelitian 
Penelitianiniakanmenggunakan model regresibergandasebagaiberikut. 
 Model Pertama 
 
 
 
 
 
 Model Kedua 
 
 
Dimana: 
 ROA   : Return on Asset 
 CAR   : Cumulative Abnormal Return 
 CSDI  : Corporate Social Disclosure Index  berdasarkan 
     indikatorResearch-Based 
 LEV   : Rasio ungkitan (leverage)Perusahaan 
 SIZE   : Ukuran Perusahaan 
 BETA  : Beta pasar Perusahaan (beta koreksi) 
 GROWTH : Kesempatanpertumbuhan 
 UE   : Unexpected Earnings 
 0 - 2  : Koefisien yang diestimasi 
 it   : error term 
 i   : 1,2,..., N 
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 t   : 1,2,..., T 
            Metode Pengumpulan Data 
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan 
PerusahaanManufakturtahun 2010 dan2011 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, 
Indonesia Capital MarketDirectory (ICMD),dan Indonesian Security Market 
Database (ISMD), terutama untuk data laporan keuangan dan annual report 
perusahaan sampel pada tahun 2010 dan 2011, serta Website BEI (www.idx.co.id). 
             MetodePenentuanSampel 
Populasi yang digunakan di dalam penelitian ini 
adalahseluruhPerusahaanManufakturyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 
2010 dantahun2011. Metode pemilihan sampel yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah metode purposive judgment sampling yaitu tipe pemilihan sampel secara tidak 
acak yang informasinya diperoleh dengan menggunakan pertimbangan tertentu. 
Adapun kriteria pemilihan sampel dalam penelitian ini adalah : 
 Perusahaan-perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2010 
dantahun2011. 
 Perusahaan-perusahaan Manufaktur yang memiliki laporan tahunan tahun 2010 
dantahun2011, memiliki data keuangan dan data pasar yang lengkap. 
 Perusahaan - PerusahaanManufakturtahun 2010 dantahun 2011 yang 
mengungkapkan tanggung jawab social Perusahaan di dalam annualreport-nya. 
 Perusahaan-perusahaan Manufaktur tahun 2010 dan tahun 2011 yang memiliki 
rentang Total Asset dari 600.000 – 10.000.000 (dalam jutaan rupiah). 
Rincian dari sampel Perusahaan Manufaktur yang digunakan dapat dilihat pada 
lampiran B. 
            Metode Analisis  Data 
Ada tiga analisis yang digunakan dalam analisis ini yaitu Uji Statistik 
Deskriptif, Uji Asumsi Klasik, dan Uji Hipotesis. 
Statistik Deskriptif merupakan sebuah pengujian yang memberikan gambaran 
atau deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai rata - rata (mean), standar deviasi, 
varian, maksimum, dan minimum. 
Model Regresi Berganda memerlukan pengujian terhadap asumsi klasik untuk 
memastikan bahwa model yang digunakan valid. Pengujian asumsi klasik diantaranya 
yaitu sebagai berikut. 
            Uji Normalitas 
Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi data 
variabel bebas dan data variabel terikat memiliki distribusi normal atau tidak 
(Sunyoto, 2009). Uji Normalitas ini memiliki peran besar dalam menentukan validitas 
data terutama untuk sampel dengan jumlah kecil. Uji normalitas juga dilakukan 
dengan tujuan untuk menguji bahwa error dari regresi berdistribusi normal.  
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Pengujian terhadap pemenuhan asumsi normalitas dilakukan dengan 
menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov. Jika nilai signifikansinya lebih besar dari 
0,05, dapat diasumsikan bahwa data berdistribusi normal. Begitu pula sebaliknya, jika 
nilai signifikansinya lebih kecil dari 0,05, dapat diasumsikan bahwa data tidak 
terdistribusi secara normal. 
Selain uji Kolmogorov-Smirnov, pengujian normalitas juga dapat dilakukan 
dengan memperhatikan histogram maupun normal probability plot. Apabila grafik 
histogram data residu menunjukkan pola distribusi normal (tidak ada kemencengan) 
atau pada hasil plotting data residu menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti 
arah garis diagonal, maka model regresi dikatakan memenuhi asumsi normalitas. 
           Uji Multi kolinearitas 
Tujuan dari Uji Multikolinearitas adalah untuk menguji apakah dalam model 
regresi ditemukan adanya korelasi kuat antar variabel independen (Sunyoto, 2009). 
Sebuah model yang baik seharusnya tidak mengandung unsur multikolinearitas. 
Sunyoto mengatakan bahwa indikator untuk mendeteksi keberadaan multikolinearitas 
di dalam model regresi antara lain dari nilai tolerance (a) atau dari nilai variance 
inflation factor (VIF). Nilai tolerance adalah ukuran besarnya tingkat kesalahan yang 
dibenarkan secara statistik sedangkan nilai VIF adalah ukuran variabilitas variabel 
independen terpilih yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya.  
Kedua ukuran tersebut menunjukkan seberapa besar variasi setiap variabel 
independen yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Dengan kata lain, 
setiap variabel independen akan menjadi variabel dependen dan diregres terhadap 
variabel independen lainnya di mana nilai tolerance yang rendah adalah sama dengan 
nilai VIF tinggi (VIF = 1/Tolerance).  
Nilai cutoff yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya multikolinearitas 
adalah nilai  tolerance< 0.10 atau sama dengan nilai VIF > 10. Sebaliknya, jika 
tolerance> 0.10 atau sama dengan nilai VIF < 10, dapat dipastikan bahwa model 
regresi bebas dari multikolinearitas. Kelemahannya yaitu walaupun multikolinearitas 
dapat dideteksi dengan nilai tolerance dan VIF, kita tidak dapat mengetahui variabel-
variabel independen mana saja yang saling berkorelasi. 
 
 UjiAutokorelasi 
Uji Autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terdapat 
korelasi linier antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1 (Sunyoto, 2009). Autokorelasi ini sering ditemukan 
pada data time series. Pengujian autokorelasi dapat menggunakan uji Durbin-Watson 
(DW test).  
Nilai du dan dl diperoleh dari tabel Durbin Watson. Jika nilai DW yang dihitung 
berada diantara du dan 4-du, berarti dalam model tersebut tidak terdapat autokorelasi, 
sehingga model tersebut dapat dianggap valid. 
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 Uji Heteroskedastisitas 
Dalam persamaan regresi berganda perlu juga dilakukan pengujian mengenai 
sama atau tidaknya varians dari residual observasi yang satu dengan observasi yang 
lain. Jika residualnya memiliki varians yang sama disebut terjadi homoskedastisitas, 
sedangkan jika variansnya tidak sama/berbeda disebut terjadi heteroskedastisitas. 
Persamaaan regresi yang baik adalah yang tidak mengandung heteroskedastisitas. Jika 
model regresi yang dihasilkan melanggar asumsi heteroskedastisitas, konsekuensinya 
akan menyebabkan uji hipotesis (baik uji t maupun uji F) tidak akurat. 
Pengujian heteroskedastisitas dapatdilakukan denganmenggunakan Gletsjer Test 
yaitu meregresikan antara residual absolut dengan masing-masing variabel 
independen.  
Kriteria pengambilan keputusan yaitu sebagai berikut : 
H0 : Tidak terdapat heteroskedastisitas  
Ha : Terdapat heteroskedastisitas  
Jika sig. dari t < 0,05 (H0 ditolak, Ha diterima), disimpulkan bahwa ada masalah 
heteroskedastisitas dalam model. Akan tetapi, jika sig. dari t >0,05 (H0 diterima, Ha 
ditolak) disimpulkan bahwa tidak ada masalah heteroskedastisitas. 
Uji Goodness of Fit 
Uji ini dilakukan untuk mengetes kemampuan model dalam menjelaskan variasi dari 
variabel dependen ( dalam hal ini ROAt+1dan CAR). Dilakukan dengan menghitung nilai dari 
R
2
. 
3.5.4.Uji Hipotesis 
Alat pengujian yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi 
berganda. Regresi berganda digunakan untuk menganalisis pengaruh antar variabel 
independen maupun dependen. Metode statistik digunakan dengan tingkat taraf 
signifikansi α = 0,05 artinya derajat kesalahan sebesar 5 %. Tujuan dari pengujian 
koefisien regresi untuk menguji hubungan antara variabel independen dan variabel 
dependen baik secara bersama – sama (Uji F) maupun secara individual (Uji t). 
           Uji F 
Uji F dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara 
simultan terhadap variabel dependen. Dasar pengambilan keputusan dilakukan dengan 
cara membandingkan nilai signifikansi yang diperoleh dari hasil pengolahan SPSS 
dengan α = 0,05. Jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05, dapat disimpulkan 
pengaruh variabel independen secara simultan terhadap variabel dependennya 
signifikan (H0 ditolak, Ha diterima). Sebaliknya, jika nilai signifikansi lebih besar dari 
0,05, pengaruh variabel independen secara simultan terhadap variabel dependennya 
tidak signifikan (H0 diterima, Ha ditolak). 
            Uji t 
Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara 
individual/parsial terhadap variabel dependen. Dasar pengambilan keputusan 
dilakukan dengan cara membandingkan nilai signifikansi yang diperoleh dari hasil 
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pengolahan SPSS dengan α = 0,05. Jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05, berarti 
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependennya signifikan (H0 ditolak, 
Ha diterima). Sebaliknya, jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05, dapat 
disimpulkan bahwa pengaruh variabel independen terhadap variabel dependennya 
tidak signifikan (H0 diterima, Ha ditolak).  
D. ANALISIS DAN HASIL  PENELITIAN 
 Analisis Statistik Deskriptif 
 Deskripsi data ini bertujuan untuk memberikan gambaran yang menyeluruh 
atas data dari variabel yang akan digunakan dalam uji hipotesa nantinya yaitu CSR, 
ROA, CAR, dan variabel control lainnya. Deskripsi data menghasilkan hasil sebagai 
berikut : 
1. Jumlah sampel dari penelitian ini berjumlah 56 
2. Nilai mean dari CSR adalah 0.4333 dengan standar deviasi 0.19872 
3. Nilai mean dari ROA adalah 0.0804 dengan standar deviasi 0.10118 
4. Nilai mean dari CAR adalah 4.1375 dengan standar deviasi 26.23600 
5. Nilai mean dari LEV adalah 0.5499 dengan standar deviasi 0.40097 
6. Nilai mean dari SIZE adalah 14.4156 dengan standar deviasi 0.78322 
7. Nilai mean dari PBV adalah 2.4325 dengan standar deviasi 4.40065 
8. Nilai mean dari UE adalah 356.9230 dengan standar deviasi 2502.91595 
9. Nilai mean dari BETA adalah 5.7796 dengan standar deviasi 25.80617 
 
Uji Asumsi Klasik  
Dalam penelitian ini, uji asumsi klasik dilakukan setelah mengeluarkan semua 
nilai yang dianggap outliers. Untuk model penelitian pertama, total jumlah sampel 
awal adalah sebanyak 56 perusahaan. Sedangkan pada model penelitian kedua, dari 
total jumlah sampel awal sebanyak 56 perusahaan, yang tersisa untuk di running 
kembali adalah sebanyak 55 perusahaan sampel (jumlah outliers = 1 perusahaan). 
Hasil uji Normalitas untuk kedua model penelitian menunjukkan bahwa 
seluruh data terdistribusi normal, dengan demikian asumsi normalitas terpenuhi. Hasil 
uji multikolinearitas untuk kedua model penelitian menunjukkan bahwa tidak ada satu 
pun variabel independen yang memiliki nilai VIF lebih dari 10. Dengan demikian, 
tidak ada masalah multikolinieritas dalam penelitian ini.  
Sedangkan hasil uji heteroskedastisitas, dimana pada penelitian ini 
menggunakan Uji Gletsjer, dimana hasil yang diperoleh untuk kedua model penelitian 
tersebutmenunjukkan semua variable telah memiliki nilai sig > 0,05. Hal ini 
menujukkan bahwa kedua model penelitian tidak mengalami masalah 
heteroskedastisitas (nilai probability lebih besar dari  = 5%). Hasil uji autokorelasi 
menunjukkan bahwa kedua model dalam penelitian ini bebas dari masalah 
autokorelasi. 
 
Uji Hipotesis Model Pertama 
Hasil penelitian menghasilkan hasil antara lain sebagai berikut : 
Ha1 : Pengungkapan aktivitas CSR (CSR disclosure) berpengaruh positif 
terhadap    ROA Perusahaan satu tahun ke depan (ROAt+1). 
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Nilai sig. untuk CSRyaitu sebesar 0,028 dimana lebih kecil dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka H01 ditolak dan Ha1 diterima. Hasil 
pengujian hipotesis yang pertama mengatakan bahwa pengungkapan aktivitas 
CSRberpengaruh positif dan signifikan terhadap ROAt+1. Koefisien positif dalam 
penelitian ini menandakan bahwa aktivitas CSR memiliki dampak produktif yang 
signifikan terhadap kinerja keuangan Perusahaan.Hasil penelitian ini sesuai dengan 
Samsinar (2007) yang juga menemukan bahwa Corporate Social Reporting 
berpengaruh positif terhadap ROA Perusahaan. 
Dan peneliti juga akan membahas mengenai hasil penelitian atas variabel 
control yang terkandung saat menghitung ROAt+1, yaitu sebagai berikut. 
a. Leverage 
Nilai sig. untuk Leverage yaitu sebesar 0,048 dimana lebih kecil dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka variabel leverage secara statistic 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROAt+1.  
Hal ini menunjukkan bahwa Perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi 
dapat menyebabkan profit yang didapatkan oleh Perusahaan menjadi berkurang, 
sehingga fixed cost yang harus ditanggung oleh Perusahaanakan lebih besar 
daripada operatingincome yang dihasilkan dari hutang tersebut. 
b. Size 
Nilai sig. untuk Size yaitu sebesar 0,851 dimana lebih besar dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka variabel size secara statistic 
berpengaruh positif dan tidak berpengaruh signifikan terhadap ROAt+1. Hal ini 
mungkin dapat menandakan bahwa semakin besar ukuran Perusahaan, maka 
akan semakin besar asset dari Perusahaan tersebut. Future Cash Flow yang baik 
dalam suatu Perusahaan kemungkinan akan lebih berdampak secara signifikan 
terhadap ROAt+1 dibandingkan size Perusahaan. 
c. PBV 
Nilai sig. untuk PBV yaitu sebesar 0,000 dimana lebih kecil dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka variabel PBV secara statistic 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROAt+1.Hal ini dapat menunjukkan 
bahwa pertumbuhan penjualan mampu meningkatkan keuntungan dan kinerja 
keuangan Perusahaan. 
d. Unexpected Earnings (UE) 
Nilai sig. untuk UE yaitu sebesar 0,589 dimana lebih besar dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka variabel UE secara statistic 
berpengaruh positif dan tidak berpengaruh signifikan terhadap ROAt+1. 
Pengumuman laba akuntansi (EPS) mungkin berpengaruh positif terhadap 
kinerja keuangan Perusahaan tetapi tidak terlalu berpengaruh secara signifikan. 
e. BETA 
Nilai sig. untuk BETA  yaitu sebesar 0,028 dimana lebih kecil dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka variabel BETA secara statistic 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROAt+1. Hal ini menunjukkan 
bahwa adanya peningkatan aktivitas usaha pada Perusahaan, sehingga 
Perusahaan tersebut diminati oleh banyak investor sehingga kinerja keuangan 
Perusahaan meningkat. 
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Uji Hipotesis Model Kedua 
Hasil penelitian menghasilkan hasil antara lain sebagai berikut : 
Ha2 : Pengungkapan aktivitas CSR (CSR disclosure) berpengaruh positif 
terhadap abnormal return. 
Nilai sig. untuk CSRyaitu sebesar 0,952 dimana lebih besar dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka H02 diterima dan Ha2 ditolak. Hasil 
pengujian hipotesis yang kedua mengatakan bahwa pengungkapan aktivitas 
CSRberpengaruh negatif dan tidak berpengaruh signifikan terhadapabnormal return. 
Dengan demikian, penelitian ini gagal membuktikan bahwa Perusahaan yang 
melakukan pengungkapan tanggung jawab sosial Perusahaan yang tinggi dalam 
laporan keuangannya memiliki pengaruh terhadap kinerja pasar Perusahaan. Hasil 
penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Widiastuti (2002), 
yang menyatakan bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial dalam laporan tahunan 
Perusahaan tidak membuat harga saham lebih informatif, karena ungkapan dalam 
laporan tahunan tidak cukup memberikan informasi tentang prospek Perusahaan di 
masa mendatang. 
Dan peneliti juga akan membahas mengenai hasil penelitian atas variabel 
control yang terkandung saat menghitung abnormal return, yaitu sebagai berikut. 
a. Leverage 
Nilai sig. untuk Leverage yaitu sebesar 0,024 dimana lebih kecil dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka variabel leverage secara statistic 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap abnormal return. Hal ini 
menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat leverage suatu Perusahaan, semakin 
tinggi pula tingkat risiko yang akan dihadapi oleh Perusahaan, yang berarti 
semakin tinggi pula faktor ketidakpastian akan Perusahaan, sehingga 
berpengaruh negatif terhadap return. Pengaruh variabel control leveragelebih 
besar daripada variabel-variabel lainnya, seperti BETA, PBV, dan sebagainya. 
b. Size 
Nilai sig. untuk Size yaitu sebesar 0,306 dimana lebih besar dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka variabel size secara statistic 
berpengaruh positif dan tidak berpengaruh signifikan terhadap abnormal return. 
Ukuran Perusahaan bukan merupakan salah satu faktor utama yang menjadi 
pertimbangan investor untuk tertarik berinvestasi di dalam suatu Perusahaan. 
c. PBV 
Nilai sig. untuk PBV yaitu sebesar 0,504 dimana lebih besar dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka variabel PBV secara statistic 
berpengaruh positif dan tidak berpengaruh signifikan terhadap abnormal return. 
Perusahaan yang memiliki kesempatan tumbuh yang tinggi diharapkan akan 
memberikan profitabilitas yang tinggi di masa depan, dan diharapkan laba 
Perusahaan lebih persisten. 
d. Unexpected Earnings (UE) 
Nilai sig. untuk UE yaitu sebesar 0,853 dimana lebih besar dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka variabel UE secara statistic 
berpengaruh negatif dan tidak berpengaruh signifikan terhadap abnormal 
return. 
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e. BETA 
Nilai sig. untuk BETA  yaitu sebesar 0,000 dimana lebih kecil dari tingkat 
signifikansi yang telah ditetapkan 0,05, maka variabel BETA secara statistic 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap abnormal return. 
 
E. KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN IMPLIKASI 
 
Kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan tentang pengaruh 
pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap kinerja Perusahaan (ROA dan 
CAR) pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
tahun 2010 dan 2011, maka dapat disimpulkan hal-hal sebagai berikut : 
1. Pengungkapan aktivitas CSR (CSR Disclosure) di dalam penelitian ini 
berpengaruh positif dan memiliki dampak produktif yang signifikan terhadap 
variabel ROAt+1 (sebagai proksi untuk kinerja keuangan Perusahaan). Hasil dari 
penelitian ini dapat mengindikasikan bahwa apabila Perusahaan melakukan 
tanggung jawab sosial terhadap lingkungan sekitarnya maka dalam jangka 
panjang akan membawa dampak positif yang tercermin pada keuntungan 
Perusahaan dan peningkatan kinerja keuangan. Beberapa dampak positif yang 
dapat terlihat adalah seperti meningkatnya akuntabilitas Perusahaan, membuat 
image Perusahaan menjadi lebih baik di depan mata masyarakat umum, 
meminimalkan resiko, dan sebagai alat analisis bagi investor dan kreditor. 
Sehingga, hal ini dapat memicu Perusahaan untuk lebih lagi meningkatkan 
kesadaran untuk melakukan aktivitas Corporate SocialResponsibility dan 
pengungkapannya. Di dalam model pertama penelitian ini variabel control, yaitu 
Leverage (-), PBV (+), dan Beta (+) secara statistic berpengaruh signifikan 
terhadap ROAt+1.Sedangkan Size (+) dan UE (+) secara statistic tidak 
berpengaruh signifikan terhadap ROAt+1. 
2. Pengungkapan aktivitas CSR (CSR Disclosure) di dalam penelitian ini 
berpengaruh negatif terhadap variabel CAR (sebagai proksi untuk kinerja pasar 
Perusahaan). Di dalam model kedua penelitian ini variabel control, yaitu 
Leverage (-), dan Beta (+) secara statistic berpengaruh signifikan terhadap CAR. 
Sedangkan Size (+), PBV (+) dan UE (-) secara statistic tidak berpengaruh 
signifikan terhadap CAR. 
Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa : 
- Isu mengenai CSR merupakan hal yang relatif baru di Indonesia dan 
kebanyakan investor memiliki persepsi yang rendah terhadap hal tersebut. 
- Kualitas di dalam pengungkapan CSR tidak mudah untuk diukur. 
- Pada umumnya, Perusahaan yang melakukan pengungkapan CSR hanya 
sebagai bagian dari iklan dan menghindari untuk memberikan informasi yang 
relevan kepada masyarakat luas. 
- Kebanyakan para investor berorientasi pada kinerja jangka pendek saja, 
sedangkan CSR dianggap berpengaruh terhadap kinerja jangka menengah dan 
kinerja jangka panjang. 
3. Pengungkapan aktivitas Corporate Social Responsibility (CSR Disclosure) 
secara simultan memiliki pengaruh signifikan terhadap ROA dan CARdimana 
model pertama dapat menjelaskan pengaruh CSR Disclosure terhadap 
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ROAsekitar 41,9% dan model kedua dapat menjelaskan pengaruh CSR 
Disclosure terhadap CAR sekitar 97,9%. 
 
Keterbatasan Penelitian 
 Keterbatasan di dalam penelitian kali ini adalah sebagai berikut : 
1. Keterbatasan dalam mengambil variabel yang digunakan didalam penelitian, 
yaitu hanya terbatas pada variabel akuntansi-akuntansi saja, dengan tidak 
melibatkan faktor ekonomi makro, seperti tingkat inflasi dan lain-lain. 
2. Keterbatasan dalam mengambil jenis Perusahaan yang digunakan sebagai 
sampel didalam penelitian ini hanya Perusahaan yang bergerak di bidang 
Manufaktur. Sehingga menyebabkan tidak mencerminkan reaksi dari pasar 
modal secara keseluruhan. 
3. Keterbatasan dalam jumlah sampel, yaitu 56 laporan tahunan Perusahaan 
Manufaktur dari 115 Perusahaan Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Jakarta 
(BEJ) pada tahun 2010 dan 2011.  
4. Keterbatasan dalam periode penelitian yang hanya 2 tahun saja, sehingga hasil 
jangka panjang dari pelaksanaan pengungkapan tanggung jawab sosial 
Perusahaan diabaikan. 
5. Keterbatasan dalam penilaian indeks CSDI yang hanya berkisar antara 0 dan 1, 
sehingga penelitian ini tidak memberikan informasi secara terperinci atas 
kualitas pengungkapan yang disajikan oleh masing-masing Perusahaan. 
6. Terdapatnya unsur subyektifitas dalam menentukan indeks pengungkapan, 
karena tidak adanya suatu ketentuan baku yang dapat dijadikan standar dan 
acuan. Sehingga, penentuan indeks untuk setiap indikator yang sama dapat 
berbeda antar setiap peneliti. 
Implikasi 
Beberapa saran yang dapat penulis berikan antara lain sebagai berikut : 
1. Bagi manajemen Perusahaan diharapkan lebih terbuka dalam mengungkapkan 
kegiatan-kegiatan yang berhubungan dengan tanggung jawab sosial dalam 
laporan tahunannya. Terdapat empat manfaat yang dapat diperoleh bagi 
Perusahaan dengan mengimplementasikan CSR, yaitu : 
 Keberadaan Perusahaan dapat bertumbuh dan berkelanjutan, serta 
Perusahaan akan mendapatkan image yang positif dari masyarakat luas. 
 Perusahaan lebih mudah memperoleh akses terhadap capital (modal). 
 Perusahaan dapat mempertahankan sumber daya manusia (human resources) 
yang berkualitas. 
 Perusahaan dapat meningkatkan pengambilan keputusan pada hal-hal yang 
kritis dan mempermudah pengelolaan manajemen resiko. 
2. Bagi pemerintah diharapkan mampu merumuskan suatu kebijakan untuk 
menjadikan pengungkapan tanggung jawab sosial Perusahaan sebagai sebuah 
kewajiban. Hal ini diharapkan karena mengingat rendahnya tingkat 
pengungkapan tanggung jawab sosial. 
3. Disarankan untuk penelitian berikutnya dapat memperbanyak jumlah sampel 
dan memperpanjang menjadi beberapa periode agar dapat memprediksi hasil 
penelitian dalam jangka panjang. 
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